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事件：2011 年 9 月 21 日，环境保护部发布了新修订的《火电厂大气污染物排放标准（GB13223-2011）》，替代《火电

厂大气污染物排放标准（GB13223-2003）》。此前，该项标准先后于 2009 年 7 月 7 日、2011 年 1 月 14 日进行了两轮

意见征求，于今年 7 月 18 日获环保部批准，并将自 2012 年 1 月 1 日起实施。 

总体评价： 

本次新标准出台与二次征求意见稿相比，总体差异不大，最大的亮点在于将脱汞的限制要求从 2012 年后新投产的机组扩

大到了全部机组。本次新标准的出台更多是从制度层面提出改进的需求，但是从以往脱硫行业的经验来看，真正市场需

求爆发还是需要政府及时出台补贴电价，具体时间点还需要等待。 

新标准的出台有助于提升废气治理行业景气度，尤其是对于掌握符合行业一体化净化发展方向的企业，如国电清新

（002573）。公司目前所掌握的干法活性焦、以及（湿法）有机催化集成净化技术，均能实现脱硫脱硝脱汞同步去除，且

均已获得项目订单，将有助于其在未来市场中占据更为有利的竞争优势，维持买入评级。 

 

1、 新标准出台总体符合预期，最大的亮点是脱汞 

本次正式版本在烟尘、二氧化硫、氮氧化物等新标准的限值制定上与二次征求意见稿相差不大，只是将 2012 年之前投产

机组的实施时间从二次征求意见稿的 2014 年 1 月推迟到 2014 年 7 月；2012 年后投产的机组仍旧是按照最新的排放标

准实施。 

此外，对高硫煤地区 2012 年后的投产机组的二氧化硫排放标准、对 2012 年前投产的特定锅炉（W型火焰炉膛、循环流

化床锅炉）的氮氧化物排放标准有所放松。 

相对于传统关注较多的除尘、脱硫、脱硝领域，本次正式排放标准出台中最大的亮点无疑是脱汞。虽然正式版本较二次

征求意见稿的对 2012 年后投产机组的脱汞实施时间从 2012 年推迟到了 2015 年，但是，正式版本中将脱汞对象扩大到

了全部机组，这无疑将会极大的提高各界对脱汞的重视程度。这对于一直致力于倡导一体化烟气净化技术的国电清新

（002573）极为有利。 
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表 1  燃煤电厂烟尘排放 2011 版新标准与其两次征求意见稿、2003 版旧标准内容对比（单位：mg/m3
） 

参考标准 机组类型 新标准开始执行时间 区域类型 排放限值 历次差异 
重点区域 300 

2005 年 1 月 1 日 
非重点区域 600 1997 年前投产 

2010 年 1 月 1 日 全部区域 200 
重点区域 200 

2005 年 1 月 1 日 
非重点区域 500 
大部分地区 50 
西部非重点地区 100 

1997 年到 2003 年投产 
2010 年 1 月 1 日 

综合利用机组 200 
大部分地区 50 
西部非重点地区 100 

2003 年 
正式公布版 

2004 年后投产 2004 年 1 月 1 日 
综合利用机组 200 

 

大部分地区 50 
西部非重点地区 100 2010 年 1 月 1 日 

1997 年前投产、及综合利用机组 200 
全部地区 50 

2004 年前投产 

2015 年 1 月 1 日 
1997 年前投产、及综合利用机组 100 
大部分地区 50 
其中，西部非重点地区 100 2010 年 1 月 1 日 
其中，1997 年前投产、及综合利用机组 200 
全部地区 30 

2004 年到 2009 年投产 

2015 年 1 月 1 日 
其中，1997 年前投产、及综合利用机组 100 
全部地区 30 

2009 年 
一次征求意见稿 

2010 年后投产 2010 年 1 月 1 日 
其中，1997 年前投产、及综合利用机组 100 

与 2003 年相比，

普遍从 200 毫克

提高到 50 毫克 

全部地区 30 
2012 年前投产 2014 年 1 月 1 日 

其中，重点地区 20 
全部地区 30 

2011 年 
二次征求意见稿 

2012 年后投产 2012 年 1 月 1 日 
其中，重点地区 20 

与一次稿相比，

从50毫克提高到

30 毫克 

全部地区 30 
2012 年前投产 2014 年 7 月 1 日 

其中，重点地区 20 
全部地区 30 

2011 年 
正式公布版 

2012 年后投产 2012 年 1 月 1 日 
其中，重点地区 20 

与二次稿相比，

现有机组的执行

时间从 1 月推迟

到 7 月  
资料来源：环保部，海通证券研究所 

2、新标准有助于提升烟气处理行业景气，但关键还是补贴电价出台 

综合比较历年的燃煤电厂排放指标变化，从数值上看，要求日益严格。但是真正促使行业产生爆发式的需求，不仅需要

制定排放标准，更需要严格的监管、以及及时出台补贴电价。 

与 2003 年推出烟气标准时的大背景不同，当前火电厂的盈利能力远不如前，依靠企业自发的社会责任意识来推动其改造

设备的可能性也很小。正如 2004 年出台脱硫电价后，脱硫市场的蓬勃兴起一样，唯有及时出台脱硝、以及脱汞电价，才

能够真正带来国内烟气市场的繁荣。 

当然，对于众多从事烟气处理行业的企业来说，新标准的出台毕竟明确了时间表，市场容量看得到。只是需求爆发点，

还需要进一步跟踪补贴电价的出台。 

3、 重点推荐：掌握一体化烟气净化技术的国电清新（002573） 

由于本次新标准的出台与 2003 年版相比，在各项指标上的控制都明显严格，将有助于提升整个烟气处理行业的景气度。

正如我们此前《新政促使“十二五”废气治理需求依旧旺盛》的行业深度报告中所写的，未来国内废气处理需求也将有

3000 亿元以上的市场容量。 

而随着排放指标所关注污染物的增多，我们有理由相信未来一体化烟气净化技术将是发展的大方向。国电清新目前所掌

握的干法活性焦、以及（湿法）有机催化集成净化技术，均能实现脱硫脱硝脱汞同步去除，且均已获得项目订单，将有

助于其在未来市场中占据更为有利的竞争优势。 
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表 2  燃煤电厂二氧化硫排放 2011 版新标准与其两次征求意见稿、2003 版旧标准内容对比（单位：mg/m3
） 

参考标准 机组类型 新标准执行时间 区域类型 排放限值 历次差异 
2005 年 1 月 1 日 全部地区 2100 

1997 年前投产 
2010 年 1 月 1 日 全部地区 1200 

大部分地区 2100 
2005 年 1 月 1 日

已安装脱硫，及西部非重点地区低硫煤 1200 
大部分地区 400 

1997 年到 2003 年投产 
2010 年 1 月 1 日

已安装脱硫，及西部非重点地区低硫煤 1200 
大部分地区 400 
西部非重点地区低硫煤 1200 

2003 年 
正式公布版 

2004 年后投产 2004 年 1 月 1 日

综合利用机组 800 

 

大部分地区 400 
2010 年 1 月 1 日

1997 年前投产，及西部非重点地区低硫煤 1200 
全部地区 200 
西部非重点地区低硫煤 400 

2004 年前投产 
2015 年 1 月 1 日

1997 年前投产 800 
大部分地区 400 
其中，西部非重点地区 800 2010 年 1 月 1 日

其中，综合利用机组 1200 
全部地区 200 

2004 年到 2009 年投产 

2015 年 1 月 1 日
其中，综合利用机组 400 
全部地区 200 

2009 年 
一次征求意见稿 

2010 年后投产 2010 年 1 月 1 日
其中，综合利用机组 400 

与 2003 年相比，

普遍从 1200 毫

克提高到 400 毫

克 

全部地区 200 
其中，高硫煤地区 400 2012 年前投产 2014 年 1 月 1 日

其中，重点地区 50 
全部地区 100 

2011 年 
二次征求意见稿 

2012 年后投产 2012 年 1 月 1 日
其中，重点地区 50 

与一次稿相比，

从 400 毫克提高

到 200 毫克 

全部地区 200 
其中，高硫煤地区 400 2012 年前投产 2014 年 7 月 1 日

其中，重点地区 50 
全部地区 100 
其中，高硫煤地区 200 

2011 年 
正式公布版 

2012 年后投产 2012 年 1 月 1 日

其中，重点地区 50 

与二次稿相比，

现有机组的执行

时间从 1 月推迟

到 7 月；对高硫

煤地区新建机组

放松排放标准  
资料来源：环保部，海通证券研究所 

 

图 1 累计脱硫装机及其占火电总装机比例（2001-2010） 
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资料来源：全国投运燃煤机组脱硫设施清单（2010），海通证券研究所 
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表 3  燃煤电厂氮氧化物排放 2011 版新标准与其两次征求意见稿、2003 版旧标准内容对比（单位：mg/m3
） 

参考标准 机组类型 新标准执行时间 区域类型 排放限值 历次差异 
干燥无灰基挥发分<10% 1500 
10%<干燥无灰基挥发分<20% 1100 1997 年前投产 2005 年 1 月 1 日

干燥无灰基挥发分>20% 1100 
干燥无灰基挥发分<10% 1300 
10%<干燥无灰基挥发分<20% 650 1997 年到 2003 年投产 2005 年 1 月 1 日

干燥无灰基挥发分>20% 400 
干燥无灰基挥发分<10% 1100 
10%<干燥无灰基挥发分<20% 650 

2003 年 
正式公布版 

2004 年后投产 2004 年 1 月 1 日

干燥无灰基挥发分>20% 450 

 

干燥无灰基挥发分<10% 1300 
10%<干燥无灰基挥发分<20% 1100 2010 年 1 月 1 日

干燥无灰基挥发分>20% 650 
全部地区 400 

2004 年前投产 

2015 年 1 月 1 日
重点地区 200 
干燥无灰基挥发分<10% 1100 
10%<干燥无灰基挥发分<20% 650 2010 年 1 月 1 日

干燥无灰基挥发分>20% 450 
全部地区 400 

2004 年到 2009 年投产 

2015 年 1 月 1 日
重点地区 200 
全部地区 400 

2009 年 
一次征求意见稿 

2010 年后投产 2010 年 1 月 1 日
重点地区 200 

与 2003 年相比，

普遍从 1100 毫

克提高到 400 毫

克 

全部地区 100 
其中，2004 年前投产 200 2012 年前投产 2014 年 1 月 1 日

其中，重点地区 100 
2011 年 
二次征求意见稿 

2012 年后投产 2012 年 1 月 1 日 全部地区 100 

与一次稿相比，

从 400 毫克提高

到 100 毫克 

全部地区 100 
其中，2004 年前投产，及现有 W 型火焰炉

膛、现有循环流化床锅炉 
200 2012 年前投产 2014 年 7 月 1 日

其中，重点地区 100 

2011 年 
正式公布版 

2012 年后投产 2012 年 1 月 1 日 全部地区 100 

与二次稿相比，

现有机组的执行

时间从 1 月推迟

到 7 月，对特定

锅炉放松标准  
资料来源：环保部，海通证券研究所 
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图 2 脱硫和脱硝机组年投运量比较（万千瓦，2005-2011） 
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资料来源：全国投运燃煤机组脱硝设施清单（2010），海通证券研究所  

图 3 累计脱硝装机及其占火电总装机比例（2005-2010） 

0%

2%

4%

6%

8%

10%

12%

0 

1000 

2000 

3000 

4000 

5000 

6000 

7000 

8000 

9000 

2005 2006 2007 2008 2009 2010

累计脱硝机组（万千瓦，左轴）

脱硝机组占总火电机组比例（右轴）

资料来源：全国投运燃煤机组脱硝设施清单（2010），海通证券研究所  
 

表 4  燃煤电厂汞及其化合物排放 2011 版新标准与其两次征求意见稿、2003 版旧标准内容对比（单位：mg/m3
） 

参考标准 机组类型 新标准执行时间 区域类型 排放限值 历次差异 
2003 年正式公布版      
2009 年一次征求意见稿      
2011 年二次征求意见稿 2012 年后投产 2012 年 1 月 1 日 全部地区 0.03 与一次稿相比，新提出脱汞需求 

2011 年正式公布版 全部机组 2015 年 1 月 1 日 全部地区 0.03 
与二次稿相比，适用机组范围扩大至全部机组，新

建机组执行时间从 2012 年推迟到 2015 年  
资料来源：环保部，海通证券研究所 
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4、 风险提示 

（1）宏观经济波动使得政府、企业的环保投资存在一定不确定性 

（2）环保行业竞争加剧，使得企业盈利存在一定不确定性 

 
相关报告 
 
行业报告 

废气处理行业深度报告：新政促使“十二五”废气治理需求依旧旺盛(更新)_20110726 

增长提速,遵循政策精选个股——环保行业 2010 年报及 2011 一季报点评_20110519 

公司报告 

国电清新（002573）事件点评：中标 2.5 亿元订单，标志新技术领域拓展取得成效（买入，维持）_20110907 

国电清新（002573）2011半年报点评：业务进展符合预期，中期大比例派送（买入，维持）_20110822 
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信息披露 

分析师声明 

公用事业研究团队：陆凤鸣 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告所采用的数据和信息

均来自市场公开信息，本人不保证该等信息的准确性或完整性。分析逻辑基于作者的职业理解，清晰准确地反映了作者的研究观点，

结论不受任何第三方的授意或影响，特此声明。 

分析师负责的股票研究范围  
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投资评级说明 
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  卖出 个股相对大盘涨幅低于-15%。  

2. 投资建议的评级标准   增持 行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

  行业投资评级 中性 
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业指数）的涨跌幅相对同期的海通综指的涨

跌幅。   减持 行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 
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